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0O dorygowany

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

za 1 kwarat 2024 roku obejmujacy okres od 2024-01-01 do 2024-03-21
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ESALIENS AKCJ! SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWES TYCYJNY ZAMKNIETY

(poina nazwa funduszu)
ESALIENS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

{nazwa lawarzystwa)

00034 WARSZAWA
Tt "(Iod pocziowy) (misjscowoit)
WARECKA 1A
= {ulica) (numen)
(0-22) 337-66-00 PLAZ000502 info@esaliens.pl
(telelon) ({identyfikator kajowy) {e-mail)
KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
Informacje o funduszu
Konstrukcja funduszu: Typ tunduszu:
Subfundusz [m] Fundusz skutytyzacy|ny [m]
Fundusz podstawowy" jm} Fundusz porfelowy [m]
Fundus powigzany =] Fundus akywdw niepublicznych [m]
Waluta sprawszdania finansowsgo PLN
(nazwa funduszu podstawowego)
Funduse powiazane
(nazwy funduszy powiazanych)
Fundus 2
wydzielonymi
subfunduszami
(nazwa funduszu)
F Opla
Wartoéé na Wartoié
'WYBRANE DANE FINANSOWE Hzied bitansowywyraiona w
W tys. EURO
| Przychody 2 (ckat 3.00 1.00
11 Komty funduszu netto 178,00, 41,00
1l Przychody z lokat nette -175,00 -40,00
1V Zrealizowane zyski {siraty) ze zbycia lokat -355,00 -82.00
V Niszrealizowane 2yski {straty) z wyceny lokat -431,00 -100.00
VI Wynik 2 operacji -861,00| -222,00
VIl Zobawigzania 693,00/ 148,00
VI Aktywa 13 151,00| 2813,00
IX Aktywa netto 12 458.00 2 665,00
X ticzba 10 020 10 020
XI Warto & akywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1243.27| 266.00)
Xl Wynik 2 operacji na ceryfikat inwestycyjny -85 91 -22.00)
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat 2023 rok 1 kwartat
SKLADNIKI LOKAT
2024 roku 2023 roku 2023 roku
ﬁanoic Wartose artos¢ Wartosé
P
Wartosé wediug rocentowy MWartose wediug Procentawy MWartosc Wodtug Procentowy MWartosé wedtug Procentowy
Wyceny na udzial w wyceny na udziat w wyceny na udziat w Wwyceny na udziat w
wediug ceny wedtug ceny wediug ceny wediug ceny
hanyeiaw tys dziert pktywach habycla w tys Kzied pktywach habycia w tys dzien pktywach habyciaw tys dzien pktywach
¥ * bliansowyw pgélem 4 " pllansowyw pgélem 4 “ pilansowy w jpgélem ¥ bilansowy w pgdlem
ys. ys. ys. ys.
1 Akcje 14507 12786 97.20] 14733 13453 86.85 14733 13453 96,86, 13361 12290 80,70
2 Warranty subskrypcyjne 0 [ 0,00 0f 0 0.00] 0 0] 0.00. 0 0, 0,00
3 Praw a do akcy 0| o 0,00 0 0. 0.00| 0| 0 0.00: 0 0 0.00]
4 Praw a poboru 0| 0 0,00 0 o 000, 0| 0 0,00 0! 0 0.00|
5 Kwity depazytowe 0 0| 0,00 0| 0| 0 09 0 0| 0,00 0 0| 0,00}
B Lssty zastawne o 0 0,00 0| 0 0.00 0| 0 0,00 0! 0| 0,00|
7 Dhzne papiery wartodciowe 0 0| 0,00 0| 0 0 00/ 0| 0 0,00 0! 0 0.00|
8 0 0 0,00 0 0| 000 0 0| 0,00 0 0 0,00|
9 Udzeaty w s‘pblkach 2 ograniczong 0 L] 0,00 0 ] 000 0 0 0,00 ] 0 0.00|
odpow
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10 Jednostk uczestnictw a 0 0 0,00 0 0| 0.00 0 0f 0,00/ ) 0| 0 00|
11_Certyfikaty imw estycyjne 0 0 0,00] [ 0f 0.00] [} [ 0,00 ) [ 0 00|
12 Tytuly uczestnictwa emitow ane przez

instytucje wspdinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0| 0,00] o 0| 0,00 [ 0 000

majace siedzibe za granica
13 Werzyteinosci [ 0 0,00] [ [ 0,00 [ of 0,00 0| 0 0,00
14 Udzielone pazyczid penezne 1] 1] 0,00| 0 [] 0.00 0 0 0.,00] [] 0 0.00
15 Weksle [ 0| 0,00] 0 0 0,00] 0] 0| 0,00 [ 0 000
16 Depozyty 104 104 0,79 428 428 3.08 428 428 3.08 2863 2863 18,80}
17 Wahity 0 0| 0,60 0 0| 0,00 0 0 0,00 0 0 0.00]
18 Nieruchomosci of 0 0,00 0 0 0,00/ 0f [ 0,00] 0f 0 0.00]
19 Statke morskie 0| 0| 0.00 0 0 0,00] 0| 0 0.00] 0| 0 0.00
20 hne [ 0] 0,60 0 0 0,00] 0| 0 0.00] [ 0 0.00

TABELDZUPELNIAJACE

k ;odzib Wartodt wediug Wartof wediug Procentowy udziat|
IAKCJE Rodzaj yniu Nazwa rynky Liczba 1) S0GZDY L ony nabycia w |wyceny na dzied fw aktywach
pmitenta
ya bilanmwy w tys  pgélem

ALTERNATYWN
1 WOODPECKER CO § A, (PLWOPCKOO017)  JAkywny rynek - altsmatywny system ;:;g;s“ 55025 00 POLSKA 1733 00| 468,00 356
NEWCONNECT
GIELDA
PAPIEROW
BNP PARIBAS BANK POLSKA § A IWART OSClOWY
(PLBGZ00C0010) ARywny rynek - rynek regulowany EHW 7500 00 POLSKA 751 00| 818,00 622,
WARSZAWIE
5.A.
RIELDA
PAPIEROW
3 LPP S A (PLLPP0OC0011) lAkywny rynek - ynek regulowany xwosaovw 40 00POLSKA 499,00 612,00 465
WARSZAWE
5.4
[GIELDA
PAPIEROW
4 ALIOR BANK S.A (PLALIORO004S) Aktywny rynek - rynek ragulowany g\:wowowv 3000,00POLSKA 294,00 294,00 224
WARSZAWIE
5.A
GIELDA
PAPIEROW
5.INSTAL KRAKOWS A (PLINSTK0DO13) lAktywny rynak - rynek ceguiowany ;s:cvros:xow 50000,00 POLSKA 813,00 2050,00 15,59)
WARSZAWIE
B.A.
GIELDA
PAPIEROW
6. NEUCA S.A. (PLTRFRMO0018) aktywny rynak - rynak regulowany CM’\‘N‘ oseiowy 500,00 POLSKA 453,00 446,00 3,39
WARSZAWIE
E.A.
GIELDA
PAPIEROW
RTOSCIOWY
7.BENEFIT SYSTEMS S A (PLBNFTS00018)  [Akywny rynek- rynek reguiowany |y, 200,00POLSKA 507,00 566,00 4,30
WARSZAWE
5.A.
GIELDA
PAPIEROW
WART O$CIOWY
CHw

8.AILLERON S A (PLWNDMBODO10) IAktywny rynek - rynek regulowany 68370,00 POLSKA 883,00/ 1060,00 8,06

WARSZAWE
5.A.
GIELDA
PAPIEROW
9. TORPOL S A. (PLTORPLOCO18} IAkywny rynek - rynek regulowany :\:woscmvw 15000,00POLSKA 571,00 566,00 4,30
WARSZAWIE
E.A.
GIELDA
PAPIEROW
10.11 BIT STUDIOS § A (PL11BTS00015) JAktywny rynek - rynek regulowany ::wos::lowv 2375,00 POLSKA 1487,00 1268,00 9,64
WARSZAWE
5.A.
GIELDA
PAPIEROW
RTOSCIOWY
11 XTB S A (PLXTRDMOOO11) Aktywny rynok - ynek requiowany [y 30000,00 POLSKA 1232,00 1641,00, 1248
IWARSZAWE
5.A.
GIELDA
PAPIEROW
12 CYBER_FOLKS S A. (PLR220000018) lAkywny rynek - ynek ragulowany xwosuow« 3000,00 POLSKA 309,00/ 333,00 253
WARSZAWIE
5.A.
[GIELDA
PAPIEROW
é\:woscmvw 26503,00POLSKA 1774,00 134,00 862
WARSZAWIE
5.4
GIELDA
PAPIEROW
MOVIE GAMES SPOLKA AKCY.JNA WARTOSCIOWY
(PLMVGMS00011) Aktywny rynek - rynek egulowany CHwW 17353,00 POLSKA 753,00 448,00 s
WARSZAWE
B.A.
GIELDA
PAPIERGW

15 PCF GROUP § A {PLPCFGRO0010) lakywny rynek - rynek regulowany xbxomow 4716 00 POLSKA 200,00 104,00 079

13 MLSYSTEM SA (PLMLSTM00015) Aitywny rynek - rynek regulowany

5.A.
EURONEXT
AMSTERDAM 5000,00LUKSEMBURG 305,00 308,00 2,35
EED
PAPIEROW

1 :;tgc:!;::os‘::)ﬁ'suﬂcs SA laktywny rynek - rynek reguiowany é\:l\wos:lovw 10796,00 POLSKA 1943 00 680,00 5,17
WARSZAWE
kA

18 INPOST § A (LU2280522684) |Aktywny rynek - rynek regulowany

- Martoé wediug Merok wediug Procentowy udzial
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj rynku Nazwa ryms  Emitont [raj dedziby jTemin ank - Waros Liczha  fony nabycia w |wyceny na dzier v akywach

pmitenta mykupu bys bilanwowy wtys pgétem

1.0 terminie wykupu do 1 roku: 0,00 0,00| 000 0,00
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a) Obligacje 0,00 0,00| 0,00 000
b) Bony skarbowe 0,00 0,00] 0,00 000
c) Bony pienig2ne 0,00] 0,00 0,00 0.00
d)Inne 0,00 0,00 0,00 000
2.0terminle wykupu powyze] 1 roku: 0,00 0,00| 0,00 0 00
a) Obligacje 0,00 0,00 0,00] 0.00]
b) Bony skarbowe 0,00| 0,00 0,00] 0.00]
c) Bony plenigine 0,00 0,00 0,00 0.00]
d}inne 0,00 0,00 0,00 0,00]
Emitent fraj sieziby | L Marto: wediug Maroit wediug Procentowy udziat|
NSTRUMENTY POCHODNE Radzaj rynku Nazwa ryniu pmitenta bazo Liczba Eeny nabycia w wyceny na dzien v akywach
¥ y) d ys. bilansowy wiys bgdtem
1. Wy Y instrumenty p: 0.00} 0,00 0,00 0.00}
[l. Niewystandaryzowane instrumenty 0.00 0.00 0.00 0,00
pochodne
VEDNOSTKI UCZESTNICTWA | Nazwa | mzaj [linate wettug oot wadg [rosentowy udziad
Rodzaj ynku Nazwa ryniu Liczba Feny nabycis w eny na dziesi i akywach
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE ks unduszu e T ey o tya. battom
1. Jednostki uczestnictwa 0,0000] 0,00 0,00 0,00
il. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00}
Marno& wediug
T Wartokt wediug Martoit wediug ¥ MWarto& wediug Procentowy udzial
DEPOZYTY Nazwa bankz [mj sedziby Waluta Warunk . Eeny nabyclia w Feny nabycia w pryceny na dzief Wwyceny na dzien v akywach
pank pprocentowania . bilanmwy w
Hanej walucie fys bilanmwy witys pgétem
Hanej walucia
I.W walutach paristw nale2acych do OECD 104,00 104,00 0,78}
1 LOKATA 4-DNIOWA 02-04-2024 BANK S.A. PL [PLN R 1150 (Stale) 104,00 104,00 104,00 104,00 0,78}
w panistw do OECD 0,00 0,00 0,00}
L’ Wartoid wediug Martoé na wedlug udzial
ALUTY Panstwo Feny nabycia w bilansowy w Wwyceny na dzien w aktywach
Hanej walucie bilansawy wtys pgéiem
I.W walutach pafistw nale2acych do OECD 000 0.00| 000}
Lw paristw do
0ECD 0 00| 000 000
. P Martoét wediug Wartoéc wedlug Procentowy udzial)
NIERUCHOMOSCI Rokoddaniado o, abyeia  [UMOTE8 kel potozenia [adres keny nabycia w fyceny na dziefi v aktywach
Mzytiu pieczyste) h
ys. pilansowy w tys pgétem
I.Prawa wlasnosci niaruchomosci 0,00 000 0,00
1. Budynkl 0,00 0.00| 0.00}
2.Lokale 0,00 000 0,00]
a) 0,00] 000 0,00
3.Grunty 0,00 0 00| 0.00]
4.Inne 0,00 0.00 000
Il.Prawa wspoh écl nler dci 0,00 0 00| 000
1.Budynki 0,00 0.00| 0 00|
2.Lokale 0,00 000 0.00)
3.Grunty 0,00/ 0.00 0 00}
4.Inne 0.00 0.00 000
I, Utytkowanie wieczyste: 0,00| 0,00 000
1. Budynki 0,00 0,00 0 00)
2.Lokale 0,00 0,00| 0.00
3.Grunty 0,00 0,00 0,00
4.Inne 0,00 0.00 0.00]
1 kwartal | 4 lwanat 1 kewartat
BILANS 2023 ok
2024 rolt 2023 ol 2023
1. Aktywa 13 151,00| 13 890,00 13 890,00 15 229,00
1 8rodk pienigzna ¢ ich ekwiwalenty 0,00 0,00 0,00 0,00)
2 Naleznodci 228,00 9,00 8,00 53,00]
3 Tranmicje mvarm mpo / buy-mll back 0,00 0,00 0,00/ 0,00
4 SKadnik lolat notowane na akywnym rynis 12 796,00| 13 453,00 13 453,00 12 250,00
5 SWadnik lokat nienotowane na sitywnym rynku 104,00 428,00/ 428,00 286,00
6 Pozostaie akywa 23,00 0,00 0.00 23,00]

Komisja Nadzoru Finansowego



ESALIENS AKCJl SKONCENTROWANY FIZ FIZ-Q-E_01.07.21 1/2024

[l. Zobowigzania 69300 81,00 81,00 228,00]
1l Aktywa netto (I-11} 12 458 00 13809.00] 13 809,00 15 001,00
IV. Kapltal funduszu 5 775.00 6 165 00 6 165,00 7 113,00]
1. Kapitat wptacony. w tym 142 898 00 142898.00) 142 898,00 142 898,00]
nie w pelnl 0.00 0,00 0,00 0,00]
2 Kapital wyplacony (wiello €& ujemnal -137 12300 -136 733,00 -136 733,00 -135 785,00,
V. Dochody zatrzymane 838400 8 924.00 B 924,00 8 958,00
1 z loiat netto 17 381 00} -17 206.00 -17 206,00 -16 849,00
2 y Zysk (strata} ze
2bycia lokat 25 775.00 26 130,00 26 130,00 25 808,00
3 ok kat
VI, Wzrost (s padek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny IR S 200,00 -1 280,00 107100
nabycia
5 i zakumul ik z operacil
VIkKapltattindiazy owany wyni porac] 12 458.00| 13 809 00| 13 809,00 15 001,00|
{IVeV+VI)
[icava zaroj i i [ 1wo000] 1032200] 1032200]  108954,00|
Parto akywsw natto na cortyfilat inwestycyiny | 124327] 1337 82 1337 82| 1 369,43]
Pranvi liczba i i | 10 020,00
Rozwadniona wartait akywbw natto na certyfitat inwestycyiny | 124327
[Serie certyfilatdw inwestycyjnych Licrba
A
1103,00]
3
871 09|
o
212200
]
4 544 00
1 380 00|
Bera cetyfilkatow inwadtycyinych Martoi: aktywbw netto na certyfikat inwestycyjny
A
1243 27|
§
124327
C
124327
)
124327
124327
Narastaaco Narasta|aco
kwartaty roku Okres roku kwartaly roku
bieiacego edniego poprzedniego
kwartat: popex @ kwartal:
od:
rok: do- rok:
od: od!
do! do:
1 1
od 20240101 f-----==--- -023-01-01
2023
RACHUNEK WY NIKU Z OPERACJI EYTrE
p024-01-01 p023.01-0
do 2024-03-31 p023-03-31
p024-03-31 £023-03-31
|.Przychody z lokat 3.00 3,00 15,00 15.00]
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0,00 0,00 0,00 0.00]
2. Przychody odmtiowe 2,00 2.00 15,00 15,00
3. Przychody 2w z posadaniem ni i 0,00/ 0,001 0,00 0,00)
4.Dodatnie saldo ré2nic kurmwych 1.00 1,00 0.00 0,00
5. Pozodate 0,00 0.00 0.00| 0,00
1. Kos zty funduszu 211,00 211,00 226,00 226,00
1.Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym 153,00/ 153,00/ 172,00 172,00
-stala czg# wynagrodzenia 153,00 153,00 172,00 172,00
-2zmienna czi wynagrodzenia 0.00] 0,00 0,00 0,00]
2. ia dia i j 0,00 0,00 0.00 0,00
3. Oplaty dia depozytafuzza 15,00 15,00 16,00 16,00}
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akywdw
funduszu 2,00 2,00] 2,00 2,00
S. Optaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne 10,00 10.00 12,00 12,00|
6. Udtugi w zalrese rachuniowoici 27.00 27.00 22,00 22,00
7.Udugi w zakese zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0.00 0,00]
8. Udugi pawne 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Udugi wydawnicze. w tym paligraficzne 0,00 0,00 0,00 0.00|
10. Koszty odsetiowe 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Kosety zwi Z pos i i i 0,00 0,00 0,00 0.00|
12.Ujemne mido roznic krsowych 0,00 0,00 0.00 0,00
13 Pozostate 4,00 4.00| 2,00 2,00]
Iil. Kos 2ty pokrywane przez towarzystwo 33,00 33,00/ 27.00 27,00
V. Kos 2ty funduszu netto (lI-1l} 178.00| 178,00 199,00 199.00
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -175.,00| -175,00 -184,00 -184,00]
V\.Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) -786,00 786,00 922,00 922,00
1. 2realizowany zysk (srata) zo zbycia lokat -355.00| -355,00 181900 1 819.00]
B i I s (straf
2 :M.mﬁ (spadek) niszrealizowanego 2yshu (straty) 2 wyceny 431,00 431,00 897,00 897,00
okat, wtym
-2 tytulu rd2nic kurswych 0,00 0,00 0.00 0,00
Vil. Wynik z operacjl -961,00 -961,00 738,00 738,00
VIil. Podatek dochodowy 0,00 0,00 0,00 0,00]
Wynik z operacii ji na coertyfikat i -95 91 -95,91 67.37 67 37
nl;:und:m:ny wynik 2 operacji przypadajacy na certyfilat 95 91 8581 §7.47 67 37
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Narastajjco Narastajaco
kwartaly roku kwartaly roku
bieacego Okrex :::: ° poprzednlego
Kwartal: Poprzadni®@®  wartt:
od:
rok: do: rok:
od; 3 od:
do; do:
1 1
od 20240101 2023-01-01
2024
RESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO bosioror
do 20240331 fem-e-emmnnany p023-0331 "
P024-03-21 023-03-31
1.Zmlana wartoéci aktywéw netto 0,00 0,00 0,00 0,00
1 Waro& alywow netlo na loniec poprzedniogo oRoR
wrawazdawczego 13 809,00 13 809,00 14758,00] 14 758,00
2 Wynik z operaciji za olres prawnzdawczy {razem), w tym -861,00| 961,00 738,00 3 625,00
a)przychody z lokat netto -175.00 -175,00| -184,00] 226,00
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -355,00 -355,00 1819,00| -1 940,00
¢)wzost (spadek) niszrealizowanego zysku (straty) z wyceny folat -431,00 431,060 097,00, 5 339.00]
3 Zmiana w akywach netto z tytulu wyniku z operacii -961,00 -§61,00| 738,00 3 625.00
4 Dystrybucja dochodéw (przychadéw) funduszu (mzem) 0,00 0,00; 0,00 0,00]
a)z przychoddw z lokat netto 0,00] 0,00 0,00 0,00}
b)ze zreallzowanego zysu ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00 0.00]
¢)z przychodéw ze zbycla lokat 0,00 0.00 0,00 0,00
5 Zmlany w lapitale w okesie sprawazdawczym (mzem), w tym -390,00 380,00 -495,00| 1.222,00]
) fapital I
piL apitalu 2 tytulu 0,00 0,00 0,00 0,00
b)zmi: lapital 9] ie kapitall h
pitalu ; pitalu 2 tytutu 380,00 380,00 495,00 1 222,00
6 taczna zmiana akywéw netto w olresie sprawozdawczym -1 351,00 -1 351,00 243,00 4 847,00
7 Wartoi aktywdw netto na loniec alresu sprawozdawczego 12 458,00| 12 458,00 15 001,00] 15 001,00]
8 Srodnia wartod aktywdw notto w olresio sprawozdawezym 13 007,00| 13 007,00 15 168.00] 15 168,00
Zmiana liczby certyfikatéw inwes' nych:
. 4 v tyeviny 0,00 0,00, 0,00 0,00|
1. Zmiana liczby i wokege 10 020,00| 10 020.00 354,00 -354.00
a)liczba 115 998,00 115 898,00 0,00] 0,00}
bjliczba i ji 105 978,00 105 978,00 354,00 354,00
c)saldo zmian 10 020.00] 10 020,00 354,00 -354,00}
2 Licba od poczaths
daiatalnoici funduszu. w tym 10 020,00 10 020,00 10 954,00 10 954,00
a)liczba j 115 899,00| 115 999,00 115 999,00 115 299,00
b)liczba i 105 879,00 105 979,00 105 045,00 105 045,00
c)salde zmisn 10 020,00 10 020,00 10 954,00 10 954,00
3 Ady ficzba i j 10 020,00| 10 020,00 10 954,00 10 954,00
miana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwes ny:
n.? fywow neflo na cpriyfikatinwestycyjny 0,00 0,00 0,00 0,00
1 rtodt akywd e lat L3 lo
wai 3 :’h':u“ na certyfilat Inwestycyjny na loniec 1 337,82 133782 1306,13 130513
2 warto& aywdw netto na ceryfikat inwestycyjny na loniec biezacego
oless prwozdawczego 1243,27 1243,27 136949 1 369,49
3 procentowa zmiana warotci akywdw netto na certyfilkat Inwestycy|ny w
alresie prawozdswezym -7.07 7.07 4,93 4,93
4 minimaina wartot aklywdw notio na certyfikat inwestycy)ny w okege
grawozdawczym 1243,77 124377 132749 1327.49
-data wyceny E2M3-27 p024-03.27 p023-03-29 [p023-03-2%
S malkymalna warto& aktywdw netto na cernyfilat inwestycyjny w okese
sprawazdawczym 1318,75 1318,75] 1.396,86 1.396,86]
-data wyceny 024-01-31 5240‘ 31 EOZJ-OE-ZZ EDZJOZ-ZZ
8 wartodtt altywow netto na certyfikat inwestycy)ny wediug ostatniej
wyceny w okmsie prawozdawe zym 124377 124377 136949 1369,49
-data wyceny 24-03-27 024-03-27 023-03-3% 23-03-31
7 Rozwodniona warto& akywow netto na certyfilat inwestycyjny 124327 1243,27, 1369,48) 1 369,49
V. P y udzlat w j wartodcl
aktywdw netto, w tym: 6,52 6,52, 6,04 6,04
1 udzial ia dis 4,73 4,73 4,60 4,60]
2 udzial dla
dysirybucie 0,00 0,00 0,00] 0.00;
3 procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,46 0.46 0,43 0,43]
4 dziat optat zwi U 3 Rkywd:
ey anaope * fejesn slywaw 008 0.08 0,05 0,05
5 procentowy udzisi oplst za usiugi w zalrede mchuniowoici 0.83] 0,83 0,59 0,59
6 ::::::ngt:wy udzia! opiat 2a ustugi w 2akmue zarzadzania skywami 0.00 0.00 0.0 0,00
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku kwartaly roku
blstacego o'"'.:;: a poprzedniego
kwartat: poprzadni®®®  gwartal:
od:
rok: do: rok:
od: : od:
da: do:
1 1
od 20240101 cesesasae.. 0230101 smsaseann
2023 2023
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | - e T LT B O et
R023-01-01 023-01-01
do 20240331 p023-03-31
p023-03-31 023-03-31
A.Przeplywy E3 operacyjne] 390.00| 331,00 484,00 484,00}
6724 00| 6 724,00| 1175200 11 752.00
325 00| 326,00 654 00 654,00
2 2 tytutu zhycis sdadnildw lokat 6 389.00! 6 388,00 11 000 00| 11 OOD_E-CI]
3 Pozostate 8 00: 8.0 98.00| 98,04
Il Wydati 6 334,00 £ 334.00| 11 258 00| 1125800
1. Z tytulu pesiadanych lokat 000 0.00 1 984 00| 1 984,00
2 Z tytulu nabycia déadnikéw lokat 6 115,00 6 115,00] 8 055.00 9 055,00]
3 Ztywlu ia dla 156,00 156.00 156,00 156,00}
4 Z tywiu iadia Totaw p
dystrybucie 0.00 0,00] 0,00 0,00}
5 Z tytulu optat dla depozytanuma 14,00 14,00 15,00 15.00]
82 t it h d. ' tund
tytitu oplat zwigzanych 2 prowadzenism reje aktywéw funduszul 2.00 2,00 2.00 200
7 Z tywtu oplatza ia oraz oplat rej; 27,00 27.00] 29,00 29,00
8 Z tylulu udug w zakmu o rachunlowa i) 16.00 16,00 15,00) 15,00]
9 Z tylulu usug w zakese zarzadzania akywami funduszy 0,00 0,00 0,00/ 0,00
10 Z tytutu udug prwnych 0.00 0,00| 0.00 0,00}
11 Z tytulu posiadania nieruchomoiz 0,00 0,00 0,00 0,00
12 Pozostate 4.00 4.00 2.00] 2,00}
B.Przeplywy z )] 390,00 -390,00| -494,00| -494,00)
| Wptywy 0,00 0.00] 0,00] 0.00}
1. Z tytutu wydania certyfikatdw inwestycyjnych 0,00 0,00 0,00 0.00]
2 Z tytiu zaciagnietych kadytdw 0 00 0,00] 0.00 0.00)
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3 Z tytulu zaciagn gtych po2yczek 000 0.00, 0.00 0,00
4.2 tytwtu slaty udzislonych pozyczek 0.00] 0,00] 0,00 0,00
5 Odsatki 0.00! 0.00] 0,00 0,00}
6 Pozostate 0 00| 0,00] 0.00 0,00}
Ii Wydatk 390.00, 390.00 494,00 494,00}
1 Z tytulu 390 00| 390,00 494,00 494,00}
2. Z tytulu splat zaclagnietych kmdytbw 0,00 0.00 0.00] .00}
3 Z tytulu splat zaclagnietych pozyczek 0.00, 0.00] 0.00 0,00}
4 Z tytulu wyemitowanych obligacji 0,00 000 3,00 0,00]
5 Z tytulu wyplaty przychodow 0.00 0,00 2,00 0,00
6 Z tytulu udzislonych pozycrak 0.00 0.00 3,00 0,00
7 Odsothi 0,00 0.00 0,00] 0,00}
8 Pozostale 000 0.00 0,00] 0,00]
C. Skutki zmian ku‘r's:dwkxmbny &rodkow pleniginych | 400 000 0,00 0.00
D.Zmiana stanu érodkéw plenigznych netto (A+/-B) 0,00 0 00| 0,00| 0,00]
E Srodki okrasu :::"' & B A 0,00/ 0.00] 0,00/ 0,00
F. Srodki Tekw Y 6 na
konlec okresu sprawozdawezego (E+/-D) 2,00 .00 000 Q00
NOTY
NOTA-1 POLITYKARACHUNKOWOSCI
lik Opis
[M!S-PRAFL‘ Nota 1 AS FIZ padt LOTA 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSC|
NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU T el
2024 ok
1 Z tytulu zbytych okat 195 00|
2 Z tytulu instrumentsw pochednych 0 00|
3 Z tytulu i ji 0 00|
4 Z tytulu dywidendy 0.00]
§ Z tytulu odstak 0.00)
8 Z tytuly wtym 0.00]
7. 2 tytulu udzislonych pozyczak 0.00]
8 Pozostale 33 00|
0z tytuty od T toszty | 33 00|
1 kwartat
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2024 ok
1. Z tytulu nabytych aktywow 598 00|
2 Z tytlu tranmic)i reapo/mil-buy back 0.00]
3 Z tytulu instrumentsw pochodnych 0.60
4 Z tytulu wplat na certyfikaty inwestycyjne 0 00|
5 Z tytlu 0.00]
6 Z tytulu wyptaty dochodédw funduszu 0.00|
7 Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu 0.00
8 2 tytulu wysmitowanych obligacijl 0.00|
9 Z tytulu kbtioterminowych pozyczek | kredytow ©0.00)
10 Z tytulu diugaterminowych pozyczeki kedytdw 0.00,
11 Z tytulu gwaranciji lub porgczen 0.00)
12 Z tytulu mzerw 69,00,
11 Porodale zobowazania 6.00)
llN FORMACJA DODATKOWA
Piik oris |
[EM16 informacja dodatlowa pdt JNFORMACJA DODATKOWA |
PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

mrilg | Nazwisio [StanowsioiFunicja Podpls
Norbert Chwesuk PROKURENT
arek Popislas CZt TNEK ZARZADU
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Kwartalne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 marca 2024 roku

Nota - 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

2)
3)

5)

6)

7

8)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapisdéw ksiegowych, obrotéw (sum zapiséw) i sald, ktére tworza;

— dziennik,
—  ksiege gléwna,
-~ ksiegi pomocnicze,
—  zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwne] oraz sald kont ksiag pomocniczych,
- wykaz sktadnikow aktywow i pasywow
oraz obejmuja

rejestr uczestnikéw Funduszu — w przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych oraz
Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych Otwartych,

- subrejestry uczestnikéw Subfunduszy, wydzielone w ramach rejestru uczestnikéw Funduszu —w
przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych
Otwartych z wydzielonymi Subfunduszami,

—  rejestr certyfikatéw inwestycyjnych — w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.

W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami ksiegi rachunkowe prowadzi sie odrebnie dla
kazdego subfunduszu.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akgji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej
zero.

Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia
operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowos¢ Funduszy kompletu prawidiowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 10.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzien, w ktérym umowy
zostaly zawarte. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktdrej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych do godz. 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzier poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

W przypadku nabycia instrumentéw finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do
ksiag Funduszu uwaza sie: (1) w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynku krajowym: date emis;ji
lub date rejestracji na rachunku Funduszu w zaleznosci od tego, ktéra data jest wczesniejsza, (2) w
przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynkach zagranicznych: date otrzymania poprawnego
potwierdzenia zawarcia transakc;ji.

Zlecenie sprzedazy papieréw wartosciowych, ktére jest wynikiem odpowiedzi na publiczne wezwanie do
sprzedazy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia transakcji sprzedazy papieréw
wartosciowych, ktére sg przedmiotem publicznego wezwania do sprzedazy, a jezeli nie jest okreslona, nie
pdzniej niz w dniu rozliczenia na rachunku papieréw wartosciowych.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dziei ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, a w przypadku papieru
wartoSciowego, ktérego pierwotny termin zapadalnosci nie jest diuzszy niz 92 dni wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny
przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date
nabycia, rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz braku potwierdzenia zawarcia transakcji, skutek wyceny ujmuje sie jako
przychody/koszty odsetkowe.

10) Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papierow

wartosciowych, niestanowigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmuje sie
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w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozliczeniowego i
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut
obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wediug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakeji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej
na druga obca wynik z operacji przypisywany jest walucie z ktérej nastepuje przewalutowanie

11) Walutowe kontrakty terminowe oraz swapy na stope procentowg zabezpieczajgce transakcje na
instrumencie bazowym ujmuje sie w ksiegach w dniu zawarcia transakcji i wycenia wedtug odpowiedniego
modelu wyceny.

12) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,HIFO", tzn. pierwsze sprzedawane sg instrumenty
finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentow wycenianych w wysokoSci
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, ktorych
pierwotny termin zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni jako pierwsze sprzedaje si¢ instrumenty
finansowe o najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

13) Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiggach w dniu Ex-date, czyli w dniu w ktérym kurs instrumentu zostat
skorygowany o warto$¢ dywidendy.

14) Przychody z tytulu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzen podatkowych
w przychodach w korespondencji z naleznosciami. Kwota potraconego podatku, wediug odpowiednich
przepiséw, stanowi koszt Funduszu w korespondencji z naleznosciami. W przypadku, gdy nalezna
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny.
Réznice kursowe powstale w wyniku przeszacowania ujmowane sg w korespondencji z
przychodami/kosztami. Naleznos¢ z tytulu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastepuje
uzgodnienie wyciagu bankowego, na ktdrym widoczne jest finansowe rozliczenie wyptaty dywidendy.
Zamkniecie naleznosci nastepuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w walutach obcych).

15) Naleznosé z tytutu zwrotu podatku ujmowana jest w ksiegach rachunkowych w dniu ujecia odpowiedniej
dywidendy. W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie obcej,
podlega on przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny. Réznice kursowe powstale w wyniku
przeszacowania ujmowane sa w korespondencji z przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytulu zwrotu
podatku jest zamykana w Dniu Wyceny, w ktorym nastepuje uzgodnienie wyciagu bankowego, na ktérym
widoczne jest finansowe rozliczenie zwrotu podatku. Zamknigcie naleznosci nastgpuje w korespondencji
z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznos$ci denominowanych w PLN), lub z odpowiednim
rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci denominowanych w walutach obcych).

16) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego badz kapitatu wyptaconego jest dziefn wydania
lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z zasada, iz w okre$lonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami. Transakcje
transferéw pomiedzy poszczegdinymi certyfikatami inwestycyjnymi uczestnictwa tego samego Funduszu
dokonywane w tym samym dniu wyceny nie majg wptywu na kapitat wptacony i wyplacony Funduszu.
Odpowiednie zmiany ujmowane s3 jedynie w kapitale wptaconym przyporzadkowanym do poszczegolnych
serii (kapitat wptacony serii certyfikatow inwestycyjnych, na ktorg certyfikaty sa zamieniane jest
zwiekszany, za$ kapitat wplacony serii certyfikatow inwestycyjnych podlegajgcych transferowi
odpowiednio pomniejszany).

17) W przypadku zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do
odkupu, papier wartosciowy bedacy przedmiotem transakcji pozostaje ujmowany w ksiegach
rachunkowych Funduszu. Papiery warto$ciowe nabyte z udzielonym przez drugq strone przyrzeczeniem
odkupu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych, o ile zawarta transakcja przenosi na Fundusz ryzyka
zwigzane z danym papierem wartosciowym. Transakcje typu buy-sell-back uznaje sig za przenoszace na
Fundusz ryzyka zwigzane z papierem warto$ciowym bedacym przedmiotem transakgji.

18) Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sige poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalno$ci nie diuzszego niz 92 dni stosuje sig wyceng metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

19) Skutek wyceny diuznych papierow warto$ciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku
zalicza sie do niezrealizowanych zyskéw/strat z wyceny.

20) W przypadku diuznych papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku
aktywnym zmiane wyceny papieru wartosciowego przed dniem pierwszego notowania na rynku aktywnym
ujmuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z wyceny. Od dnia pierwszego notowania na aktywnym rynku
wynik z wyceny stanowi roznice miedzy wartoscig godziwa sktadnika lokat a jego warto$cig nabycia. Wynik
przeszacowania warto$ci papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiggowany w dniu pierwszego notowania.
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Skutek wyceny papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, ktérych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic
kursowych z podzialem na niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z kosztem zakupu papieru
warto$ciowego oraz niezrealizowane réznice kursowe z tytutu przychodéw/kosztéw odsetkowych. W
momencie sprzedazy niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z zakupem wykazuje sie jako
zrealizowane roznice kursowe ze zbycia lokat, za$ niezrealizowane roznice kursowe z tytulu
przychodow/kosztéw odsetkowych stanowig koszty/przychody Funduszu z tytutu roznic kursowych.

W przypadku sprzedazy diuznych, kuponowych papieréw warto$ciowych wycenianych z rynku aktywnego
lub na podstawie modelu wyceny nalezno$ci z tytulu przychodéw odsetkowych ksiegowane sg w dniu
zawarcia transakcji w petnej wysokosci zgodnej z tabelg odsetkowg emitenta ustalong na dzien rozliczenia
transakcji.

W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ujmuje sie tgcznie z wyceng nominalu — wediug
skorygowanej ceny nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Biezaca wartos¢ papieréw wartosciowych, ktorych pierwotny termin zapadalnosci jest nie dluzszy niz 92
dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, w przypadku ktérych nastepuje wykup kapitalu w ratach, wyznaczana jest zgodnie z
przeptywami, jakie nastepujg od dnia zakupu do dnia wykupu ostatniej raty, przy czym oszacowan
efektywnej stopy procentowej dokonuje si¢ w dacie wyplaty odsetek lub w dacie wyptaty raty kapitatu. W
dniach wyptaty raty kapitalu dokonuje sie wykupu odpowiedniej ilosci papierdow warto$ciowych
stanowiacych okreslony procent ich tgcznej ilosci bedgcej w posiadaniu Funduszu. Réznice powstatg przy
wykupie raty kapitalu ujmuje sie w postaci korekty do przychodéw odsetkowych.

W przypadku papieréw warto$ciowych o wykupie kapitalu w ratach i nabywanych w réznych terminach
(kazdy zakup stanowi odrebng paczke zakupu), wykupywang ilos¢ obligacji wyznacza sie jako odpowiedni
procent ilosci papieréw warto$ciowych znajdujgcych sie w danej paczce zakupu. Jezeli z wyliczen wynika
koniecznos¢ dodania lub odjecia na jednej z paczek pewnej liczby papieréw wartosciowych, modyfikacji
dokonuje sie na paczce o najwiekszej liczbie papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy wystepuje kilka
paczek o tej samej ilosci papieréw wartosciowych, zaokraglenia dokonuje sig na paczce o dacie zakupu
najblizszej w stosunku do dnia wyceny. W przypadku wykupu papieréw warto$ciowych, dla ktérych
nastepuje wykup kapitatu w ratach, nie stosuje sie metody HIFO.

Papiery wartosciowe, ktérych wilasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papierdow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Papiery warto$ciowe, ktérych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
warto$ciowych, nie stanowig skiadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

W przypadku wykupienia przez Fundusz wszystkich certyfikatow inwestycyjnych danej serii, jezeli wartosé
wykupienia wynikajgca z przemnozenia ilosci certyfikatéw inwestycyjnych oraz WAN/CI przekracza
wartos¢ aktywow netto danej serii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywow poszczegolnych serii
certyfikatow inwestycyjnych w celu zapewnienia wystarczajacej ilosci $rodkéw pienieznych
przekazywanych uczestnikom.

2. Wycena skiadnikéw lokat

1)

2)
3)

4)

Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu oraz

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Warto§¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Funduszu pomniejszonych o

wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu,

w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie

rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci w dniu

wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny aktywdw i zobowigzan finansowych:

a) pierwotnym terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podiegat
wydtuzeniu,

oraz
b) niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papieréw wartosciowych wczeséniejszej emisji.
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3. Wycena papieréw wartosciowych i praw majatkowych notowanych na rynku aktywnym

1) Wartos¢ godziwg skiadnikow lokat, dla ktorych mozna oszacowaé wartos¢ wediug ceny z aktywnego
rynku, wycenia sie w nastepujacy sposéb:

2)

a)

b)

c)

d)

e)

jezeli dzierh wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokanywania transakcji na aktywnym rynku —w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs,

jezeli dzierh wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym w dniu wyceny nie zawarto Zadnej transakcji na danym sktadniku aktywéw, , a w przypadku
polskich obligacji skarbowych nie wyznaczono kursu fixingowego z 16:30, w oparciu o wiarygodnie
oszacowana warto$¢ godziwg okreslong w pkt. 2.

jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku
kursu zamkniecia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, , zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w pkt. 1b).

Jezeli, pomiedzy wskazana w statucie godzing okreslajgca ostatnio dostepne kursy w dniu
dokonywania wyceny a momentem zakoriczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow
Funduszy zajdg istotne zmiany na rynku lub zostanie powzieta informacja skutkujgca znacznie na
Wycene Aktywow Funduszy, Fundusz ujmuje te zdarzenia w aktualnej wycenie. Towarzystwo
podejmujac decyzje o ujeciu tych zdarzen w aktuainej wycenie przekazuje stosowng informacje
Depozytariuszowi.

Jezeli w momencie przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow Funduszy brak jest mozliwosci
pozyskania informacji o kursach z godziny wskazanej w statucie Funduszu, warto$¢ godziwg
skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o ostatnie dostgpne kursy z
dnia wyceny.

dla polskich obligacji skarbowych do wyceny przyjmuije sig kurs fixingowy z 16:30, a w przypadku jego
braku kurs transakcyjny (z zamkniecia sesji),

dla zagranicznych papieréw diuznych do wyceny przyjmuje sig kurs BGN, jako pierwsze Zrédio wyboru
ceny

Kazdorazowo przy ustalaniu warto$ci godziwej celem Funduszu jest mozliwie najlepsze jej oszacowanie
przy uwzglednieniu posiadanych zasobow oraz mozliwosci pozyskania odpowiednich informaciji. Sposob
oszacowania wartosci godziwej jest kazdorazowo uzgadniany z depozytariuszem.

Za wiarygodnie oszacowanag warto$¢ godziwa, o ktorej mowa w punkcie 1b), uznaje sig¢ warto$¢
wyznaczong wedtug nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

a)

b)

dia polskich obligacji skarbowych:

1) wartosci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) sredniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamknigcia
sesji, (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami wynosi nie wigcej niz 2 punkty
procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny), z tym ze uwzglednianie wytgcznie ceny w
ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po
obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposéb sredniej nie zaokragla sie,

3) kursu wyznaczonego w czasie fixingu na otwarcie sesji na rynku Treasury BondSpot Poland

4) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

dla pozostatych lokat, niewymienionych w pkt. a):

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy
ofertami: dla udzialowych papieréw wartosciowych wynosi nie wigcej niz 10%, a dla dtuznych
papieréw wartosciowych nie wiecej niz 2 punkty procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu
wyceny), z tym ze uwzglednianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest
niedopuszczaine — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposab
Sredniej nie zaokragla sie,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

3) Skiadniki lokat, ktdre s notowane na wigcej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie¢ w oparciu o ceny z
rynku giéwnego. Rynek gtowny okresla sig w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

a) wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

b) liczbe zawartych transakcji na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca
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kalendarzowego,
c) ilosé danego skiladnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,
d) kolejno$¢ wprowadzenia danego skiladnika lokat do obrotu na poszczegéinych rynkach,
e) mozliwosé dokonania przez Fundusz transakgcji na danym rynku.

Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemna
informacje zawierajaca liste rynkéw, na ktdrych Fundusz moze zawierac transakcje na danym sktadniku
lokat.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku giéwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e)
powyzej decyzje o wyborze rynku gtéwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu 2z
Depozytariuszem. Wyboru rynku gliéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjng Funduszu, dokonuje
sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

3.1. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktéry
nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtéwnego

nastepuje:

— poprzez poréwnanie obrotow z poszczegélnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do korica
okresu poréwnawczego,

- w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest
poprzez poréwnanie obrotow na poszczegélnych rynkach z pierwszego dnia wystapienia
obrotow,

- w przypadku zakupu udziatowych papieréw wartosciowych nowych emisji do momentu wejscia
do obrotu na aktywnym rynku ich warto§é godziwg wyznacza cena nabycia, chyba ze jest
mozliwa wycena na podstawie ceny z rynku aktywnego nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegdinosci o podobnej konstrukeiji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét udzialowym papierem warto$ciowym, za$ na rynku nie
wystapily jeszcze transakcje, w przypadku wystepowania ofert kupna i sprzedazy za wartos¢ godziwa
uznaje si¢ Srednig z tych ofert, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udziatowych papieréw wartosciowych
wynosi nie wigcej niz 10%. W przypadku wystepowania ofert na wiecej niz jednym rynku, do wyboru rynku
stosuje sie¢ zasade najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostepnych w momencie zakoriczenia sesji
z pierwszego dnia wystapienia ofert.

W przypadku zakupu polskich instrumentéw diuznych nowej emisji innych niz obligacje wyemitowane
przez Skarb Paristwa denominowane w PLN oraz udziatowych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, (czas budowy modelu
do 14 dni kalendarzowych, w uzasadnionych przypadkach moze ulec wydtuzeniu w porozumieniu z
depozytariuszem) za warto$¢ godziwg uznaje sie cene nabycia, z uwzglednieniem pkt 4a, przy czym
zmiana metody wyceny na ceng z aktywnego rynku moze nastapic jedynie z poczatkiem nowego miesiaca,
po dokonaniu klasyfikacji danego rynku jako rynku aktywnego,

W przypadku zakupu diuznych zagranicznych papierow wartosciowych nowej emisji w okresie do
zakonczenia pierwszego miesigca notowania na rynkach zorganizowanych ich warto$¢ godziwg wyznacza
sie na podstawie kursu referencyjnego BGN lub w inny sposéb uzgodniony z depozytariuszem
uwzgledniajgcy dostepne dane z rynku.

W okresie pomigdzy dniem ostatniego notowania na rynku aktywnym a dniem wykupu stosuje sie cene
wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz 95% wartosci nominatu. W
pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

Dopuszcza sie mozliwo$¢ wyceny udziatowych papieréw wartosciowych nabytych w drodze nowych emisji
wedlug ceny nabycia w okresie do 60 dni kalendarzowych pod warunkiem, ze emitent zadeklarowat w
dokumentach ofertowych zamiar wprowadzenia papierow wartosciowych do zorganizowanego systemu
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obrotu i nowe informacje dotyczace emitenta nie wymagajg aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego
oszacowania wartosci godziwe;j.

4) Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci okreslenia ich wartosci

godziwej wediug metod okreslonych w pkt. 1-3, oraz dla papieréw diuznych wyemitowanych na rzecz
Funduszu Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczone gwarancjg Skarbu Parstwa (BGK i PFR) z powodu
wystepujgcych na rynku GPW istotnych wahan cen i wolumenow transakcji w trakcie ses;ji
niepozwalajgcych w sposob ciggly wiarygodnie oszacowac wartosci godziwej tych instrumentéw, wycenia
sie wedlug:

w przypadku aktywow i zobowigzan finansowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie
diuzszy niz 92 dni oraz niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych
kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papieréw
wartosciowych wczesniejszej emisji — skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytulu utraty wartosci sktadnika aktywow,
przy czym skutek wyceny zalicza sie¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach
wyceny,
dla aktywow i zobowigzar finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnoéci jest diuzszy niz 92 dni
— warto$ci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartosci z wykorzystaniem modeli wyceny poziomu 2
lub 3 hierarchii wartosci godziwej, zgodnie z metodyka ustalong przez Fundusz. W przypadku
dtuznych papierow wartosciowych do wyceny uwzglednia si¢ wartosci z modeli z doktadnoscig do
trzech miejsc po przecinku. ,
w odniesieniu do instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym innych niz wymienione
powyzej, stosuje sie metode estymacji, powszechnie stosowang i uznawang za adekwatng do danego
instrumentu finansowego, z uwzglednieniem danych z rynkéw aktywnych, w tym:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomiedzy

niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,
- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spélek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakciji,
- metody dochodowe, a w szczegblnosci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,
- metody ksiegowe, a w szczegdinosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,

Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego sktadnika lokat,
czas budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, za$ w przypadku parametryzacji
skiadnikdw lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas
aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych
sytuacji, w ktérych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moze ulec wydtuzeniu,
w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie
starania by uzyskac warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi.

Modele i metody wyceny skiadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.b) -d), podlegaja
uzgodnieniu z depozytariuszem.

1.1 W przypadku sktadnikéw lokat, dla ktorych wartosé godziwg oszacowano wediug ceny z aktywnego

rynku, gdy z poczatkiem miesiaca uznaje sie brak aktywnego rynku, warto$¢ godziwa ustala sie
wedtug modelu z poziomu 2 hierarchii wartosci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje
sie ceny podabnych aktywow pochodzacych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych
aktywéw pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych
obserwowalnych za warto$é godziwg uznaje sie ostatnia, dostgpng cene pochodzacy z rynku
aktywnego. Tak ustalong warto$¢ godziwg przyjmuje sig do dnia budowy modelu, o ktérym mowa w
pkt. 4. b)-d) i jego uzgodnienia z depozytariuszem {(czas budowy modelu w zaleznosci od
skomplikowania — do 30 dni kalendarzowych).

W uzasadnionych przypadkach, gdy w stosunku do wycenianych za pomocg uzgodnionego modelu
aktywow wystepuje rozbieznosé w cenach pomigdzy Funduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo
podejmuje decyzje odnosnie zastosowania wyceny, ktdéra moze by¢ potwierdzona przez
Depozytariusza.
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Wycena papieréw wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysziych
przeptywach pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w przypadku
sktadnikéw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek poziomu
odniesienia, stanowigcg wewnetrzng stope zwrotu sktadnika aktywow lub zobowigzania w danym okresie. Na
kazdy dzien wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
i uwzglednia je w wycenie. Skladnik lokat utracit wartos¢, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajgce z jednego lub wigcej zdarzern majacych migjsce po poczatkowym ujeciu skladnika lokat (‘zdarzenie
powodujgce strate'), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujgce strate ma wplyw na oczekiwane przyszie
przeptywy pieniezne wynikajgce ze skiadnika lokat, kidrych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe. Do
obiektywnych dowodow utraty wartosci sktadnika lokat zalicza sie m.in. uzyskane przez Fundusz informacje
dotyczgce nastepujacych zdarzen:

znaczgce trudnosci finansowe emitenta,

niedotrzymanie warunkéw umowy, np. niesptacenia albo zalegania ze sptaceniem odsetek lub nominalu,
wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

Jezeli istniejg obiektywne dowody, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci skiladnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
biezgcg warto§¢ oczekiwanych przysziych przeptywdw pienieznych dyskontuje sie z zastosowaniem
pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika lokat.

Okreslajac przyszte przeplywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalno$ci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty warto$ci danego sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Fundusz okresla rézne mozliwe scenariusze zwigzane z
oczekiwanymi przyszlymi przeptywami pienieznymi, jak rowniez ocenia prawdopodaobieristwa ich wystgpienia.
Prawdopodobienstiwa wystapienia moziiwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysziymi
pienieznymi sumujg sie do wartosci jeden.

Utrata warto$ci skiadnika lokat kazdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, ktory ocenia okreslone
przez Fundusz przyszie przeplywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub
wymagalnosci. Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi posiadane informacje wskazujgce na utrate
wartosci papierdw, otrzymane od emitenta (wynikajagce np. ze sprawozdania finansowego spotki, z
prowadzonej korespondencji z emitentem lub pozyskane na spotkaniach z emitentem). Depozytariusz, w
miare mozliwo$ci bezposredniego pozyskania odpowiednich informacji, dokonuje weryfikacji otrzymanych od
Towarzystwa informacji bezposrednio u emitenta papieréw wartosciowych.

Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeptywdw pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci wycenia sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.b). W szczegbéinosci wycena dtuznych
papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych
emitenta oraz innych informacjach zwigzanych z emitentem, mogacych mie¢ wplyw na wycene.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sig poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci skiladnika aktywéw. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz diuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Fundusz wycenia sig poczawszy od dnia ujecia w ksiggach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuly) uczestnictwa innego
funduszu (,Fundusz bazowy") niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sg one wediug ostatniej
ogloszonej przez Fundusz bazowy wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut)
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian warto$ci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci jednostki uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie. W sytuacji
ogloszenia przez Fundusz bazowy korekty wyceny certyfikatu inwestycyjnego/ jednostki (tytutu) uczestnictwa
warto$¢ ta jest uwzgledniana w najblizszej wycenie Funduszu.

10)Wszelkie operacje dokonywane przez Fundusz potwierdzone do momentu wyceny sg ujmowane wediug

wartosci z dnia wyceny.

11)Zobowiazania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych, wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,

oszacowanegj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wediug wartosci nabycia. Papiery wartosciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia.
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12) Wartosé godziwg prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okresla sig kazdego dnia wyceny wedtug
nastepujacych zasad:
C-B
L
C - cena rynkowa akgji w danym dniu,
B — cena emisyjna akcji nowej emisji,
L — liczba pp potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji.

W przypadku, gdy wartosé teoretyczna prawa poboru ustalona wediug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0,
do wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru jako 0.

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bgdzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru na poziomie 0.

13) Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akgji nienotowanych na aktywnym rynku
wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akcji nienotowanych powstale w wyniku
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powigkszonej
o koszt nabycia praw poboru.

14) Wycena praw do akgji oraz praw do nowej emisji akcji notowanych na aktywnym rynku odbywa si¢ w oparciu
o kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny lub w przypadku jego braku w oparciu o publicznie
ogloszong na aktywnym rynku cene nieroznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

15) Papiery wartosciowe zgtoszone do sprzedazy lub wymiany w odpowiedzi na publiczne wezwanie wycenia
sie na podstawie ceny z wezwania lub warunkow wymiany, w przypadku oferty, w ktorej:

- wezwanie obejmuje skup 100% papieréw;

- Fundusz posiada potwierdzone informacje o spetnieniu wszystkich warunkéw z wezwania,

- Fundusz odpowiada na wezwanie calg posiadang pozycja papierow.

- Brak jest dodatkowych warunkéw zawieszajacych wezwanie

Zmiana wyceny moze nastapi¢ dopiero w dniu uzyskania jednoznacznego komunikatu o dojéciu oferty do
skutku lub w dniu zawarcia/rozliczenia transakcji sprzedazy, jednak nie wczes$niej niz w dniu nastepujgcym
po ostatnim dniu trwania wezwania/oferty.

16) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedtug zasad okreslonych w pkt. 1.
Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedlug wartosci godziwej otrzymanej przy
zastosowaniu modelu wyceny.

17) W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala
sie wedlug wartosci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-3.

18) Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartoéciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

4. Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1. W przypadku nabycia przez Fundusz papieru wartosciowego wyemitowanego zagranica podmiot
prowadzacy ksiegi rachunkowe Funduszu okresla rynki aktywne tego papieru warto$ciowego i przedstawia
depozytariuszowi do akceptacji informacje bedacg podstawg wyboru metody wyceny.

2. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych:

a) wycenia sie w sposob okreslony w pkt. 1-2 ,Wycena papieréw warto$ciowych i praw majgtkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku glownego stosuje
sie odpowiednio postanowienia pkt. 3,

b) wycenia sie w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na aktywnym
rynku — w walucie, w ktorej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje si¢ w walucie polskiej po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreélane sg ostatnie
dostepne kursy,

c) wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, , dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okres$lana w relacji do ostatniego dostepnego $redniego kursu euro
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala
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w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu
NBP dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sa ostatnie
dostepne kursy.

e) w celu ustalenia wartosci papieréw wartosciowych notowanych lub denominowanych w walutach
obcych wykorzystuje sie kursy papieréw wartosciowych notowanych w walutach obcych i
przeliczanych na walute polska.

3. Tytuly uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucje wspoinego
inwestowania majace siedzibe za granicg sg wyceniane w sposob okreslony w ust. 1-2 ,Wycena
papieréw wartosciowych i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach”. Winnym przypadku
wyceniane s3 wedlug ostatniej ogloszonej przez emitenta wartosci aktywéw netto na tytut
uczestnictwa, przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci tytutu uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie Funduszu sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach zitotych, za wyjatkiem liczby certyfikatow
inwestycyjnych podanych w sztukach i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny, ktére podane sg w zlotych,

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujgcy:

a. Przychody z lokat netto,
b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,

4. Sprawozdanie przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowo$ci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operagiji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeplywow pienieznych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

XN RN =

6. Szacowanie wartosci godziwej

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia zatozen wpltywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow
i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegélnych skiadnikéw lokat, ktérych
nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglgdom. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wplywa zaréwno na biezacy, jak i
przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierowniciwo ocenia, czy zaistniaty obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
j- W przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego.

Szacunki dokonane na dzier bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc
pod uwage zmiennos$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzierh 31 marca 2024 roku 0,79% aktywéw Funduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzienn 31 grudnia 2023 roku 3,08% aktywow). Zdaniem kierownictwa
wartosci bilansowe wszystkich istotnych skiadnikow aktywow na dzien 31 marca 2024 roku sg mozliwe do
odzyskania.
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7. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Dostosowanie polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra
Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w
sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych nastapito w dniu 1 lipca 2021 r.

Glowne zmiany, ktére zostaly wprowadzone wraz z nowym rozporzadzeniem dotyczg zasad wyceny
instrumentow diuznych i zawierajg miedzy innymi znaczace ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych
dluznych papieréw wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wediug wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznoscig
budowy modeli wyceny uwzgledniajacych ryzyko kredytowe emitenta.



INFORMACJA DODATKOWAS

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy:

W biezacym okresie nie wystapity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapily znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktdre nie zostatyby nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi:

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzgdzenie zmieniajace
weszlo w zycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww.
Rozporzadzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporzadzeniu zmieniajgcym dotyczg w gidwnej
mierze wyceny instrumentéw nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentéw
Rozporzadzenie zmieniajgce nakazuje zastosowanie wyceny do wartosci godziwej za pomocg modelu.
Wycena za pomocg modelu jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub
nieobserwowalnych (Poziom 3).

Zgodnie z Rozporzadzeniem zmieniajgcym za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwg skiadnika lokat
uznaje sie:

a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni
(poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a i b, wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegoélnych poziomach hierarchii

wartosci godziwej:

AKTYWA 12 900
Akcje 12 796
Warranty subskrypcyjne -
Prawa do akgji
Prawa poboru
Kwity depozytowe
Listy zastawne
Diuzne papiery wartoSciowe
Instrumenty pochodne
Udziaty w spatkach z ograniczong

odpowiedzialnos$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - = =
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace - - 5 - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci -
Udzielone pozyczki pieniezne -
Weksle -
Depozyty 104
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Transakcje reverse repo/buy-sell back

ZOBOWIAZANIA
Transakcje repo/sell-buy back
Instrumenty pochodne

12 900
12796




Ryzyka zwigzane ze skladnikami lokat o warto$ci godziwej na poziomie 2 albo 3 warto$ci godziwej
Ryzyka zwiazane z inwestowaniem w akcje
Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentow bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow
makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogg mieé¢ negatywny wplyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.

Ryzyko rynku akgc;ji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne
oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moze podlega¢ znaczacym
wahaniom zaréwno z powodéw fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogg mie¢ negatywny
wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akgcji, atym samym na wartos¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwal/certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotow, ktére emitujg instrumenty finansowe bgdace przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spotek niepublicznych, jak i publicznych o roznej formie prawnej. Ze wzgledu na
mozliwos¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w przedsigbiorstwa
bedgce w upadtosci moze sie znaczaco obnizy¢ lub spasé do zera.

Ryzyko zwigzane z wyjéciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spotek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwia fakt upublicznienia
oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie lub koniecznost
poszukiwania alternatywnej drogi wyjécia z inwestycji.

Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw udziatowych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okazac sig nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moze polegac réwniez na ryzyku operacyjnym zwigzanym z
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbednych do budowy modelu oraz prognoz modelowych.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien migdzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii warto§ci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia migdzy poziomami
powinny nastapic:

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sa w przypadku pojawienia
sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegolnych sktadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dia
poszczegdlnych skladnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajacej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

W okresie sprawozdawczym 01.10.2023 r. do 31.12.2023 r. Fundusz nie dokonywat transferow instrumentow
finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwe;j.

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie
3 hierarchii wartosci godziwej:

W okresie sprawozdawczym Funduszu nie wystgpita wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie
2 i 3 hierarchii wartosci godziwej.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
W okresie sprawozdawczym od 01.10.2023 r. do 31.12.2023 r. nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto§ci godziwej.
W okresie sprawozdawczym od 01.10.2023 r. do 31.10.2023 r. nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz:

Nie dotyczy.



3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é
Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig
korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w calosci ceny emisyjnej:
Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé aktywéw Funduszu:
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin platnosci lub wystepuja
opédznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:

W okresie sprawozdawczym wystapity nastepujgce przypadki przekroczen limitow inwestycyjnych:

Wartosé
Data Data maksymainego
. 1 Czas trwania | Oznaczenie skiadnika lokat lub grupy |zaangaZowania
praekroczenia | praskroczenia | Preekroszenia skladnikéw lokat wtrakeie
trwania

przekroczenia

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden
15-02-2024 19-02-2024 4 dni podmiot i udziaty w tym podmiocie - Art. 20,40%
145 ust. 3 Ustawy o FI/Art. 21 ust. 3
Statutu
Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden
27-02-2024 01-03-2024 3 dni podmiot i udziaty w tym podmiocie - Art. 20,16%
145 ust. 3 Ustawy o FI/Art. 21 ust. 3
Statutu
Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden
06-03-2024 11-03-2024 5 dni podmiot i udziaty w tym podmiocie - Art. 20,43%
145 ust. 3 Ustawy o FI/Art. 21 ust. 3
Statutu




Inne informacje, niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wptynaé
na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

a) Wplyw sytuacji rynkowej na dziatalno$é Funduszu

Otoczenie makroekonomiczne od poczatku roku 2024 byto korzystne dia aktywow ryzykownych. Spadajgca
inflacja w potgczeniu z lepszymi prognozami globalnego wzrostu gospodarczego spowodowaly optymizm
wsrod inwestorow. W 1Q’24 gtowne globalne indeksy akcyjne zyskiwaty w tym okresie ok. 7-10%. Podobnie
zachowywat sie rynek polski, jednak segment matych i srednich spatek byt znaczaco lepszy od spétek o
duzej kapitalizacji. Po raz kolejny bardzo dobrze zachowywaly sie sektor finansowy, budowalny,
deweloperski oraz technologiczny. Po drugiej stronie mielismy spétki z branzy energetycznej, spozywczej czy
biotechnologicznej i gamingowej, ktére zachowywaly sie gorzej od indeksu szerokiego rynku. Fundusz w tym
otoczeniu uzyskat ujemng stope zwrotu ze wzgledu na duza ekspozycje na spétki z branzy gamingowe;j i
biotechnologiczne;.

W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni catego kwartatu, stopa zwrotu Funduszu (liczona jako zmiana
wartosci certyfikatow inwestycyjnych z dnia wyceny 31 marca 2024 r. w relacji do warto$ci certyfikatow
inwestycyjnych na dzien wyceny 31 grudnia 2023 r.) wyniosla -7,07%. Natomiast jego warto$¢ aktywdw netto
spadta do poziomu 12 458 tys. zt. W pierwszym kwartale 2024 najnizsza warto$¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny wyniosta 1 243,77 na dzieft wyceny 27 marca 2024 r.

b) Wplyw dzialan militarnych na terenie Ukrainy na dzialalnos¢ Funduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wplynely istotnie na sytuacje
gospodarcza na $wiecie, a w szczegolnosci na wycene aktywdw emitowanych przez sp6tki pochodzace z Rosji,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak rowniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

Fundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak réwniez w spétkach pochodzacych z ww.
krajow.

Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczegolnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawieszeniem wyceny
Funduszu, ani jego plynnoscia. Nie odnotowano réwniez probleméw z obstugg umorzen.

Obecnie obserwujemy $rednig dynamike zmian zaréwno w dziataniach militarnych, jak réwniez w sankcjach
naktadanych na Rosje i Bialorus, w zwiazku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowac, jaki dalszy wplyw
obecna sytuacja bedzie miala na poszczegoéine rynki i dalszg wycene lokat Funduszu ze wzglgdu na brak
wystarczajgco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo bedzie nadal monitorowaé sytuacje i
podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby minimalizowaé potencjalny negatywny wplyw sytuacji na dziatalnos¢
operacyjng Funduszu.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana
jest zgodnie z metoda zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogoinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.



